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近年日本では、国際的な制度調和を図るべく国際会計基準審議会  (International 
Accounting Standards Board, 以下 IASB と記す ) の策定する国際財務報告基準 
(International Financial Reporting Standards, 以下 IFRS と記す) とのコンバージェンス
ないしはエンドースメントに向けた議論が行われている。その中で、金融商品に関する会
計基準が重要な論点の 1 つとなると考えられる。現行の国際会計基準  (International 
















で、評価差額をOCI計上する区分 (FVOCI区分) (Fair Value through Other Comprehensive 
Income, 以下 FVOCI と記す) を認める否か、さらには②FVOCI 区分した場合のリサイク
リングの可否について検討する。 






3 章では、IASB の金融商品プロジェクトの歴史的変遷を整理した。IASB の前身である
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近年、国際的な制度調和を図るべく国際会計基準審議会 (The International Accounting 
Standards Board, 以下 IASB と記す)の作成する国際財務報告基準(International Financial 
Reporting Standards, 以下 IFRS と記す) のコンバージェンスないしはアドプションに向
けた議論が行われている。しかし、米国証券取引委員会 (U.S. Securities and Exchange 
Commission, 以下 SECと記す) の最終スタッフレポートが IFRS にアドプションしないこ
とを決定し、IASB により国際財務報告基準 9 号「金融商品」 (International Financial 










の公正価値情報が歴史的原価情報より、将来キャッシュ・フロー (Cash Flow, 以下 CF と
記す) の金額、タイミング、および不確実性を予測するのに有用であるためとしている。
また、全面公正価値会計が導入されると、比較可能性が向上するという。 
この論調は国際会計基準委員会 (International Accounting Standards Committee, 以下
IASC と記す) が 1997 年に公表した討議資料 (Discussion Paper, 以下 DP と記す) に遡る
ことができる。ただし、DP 公表当時、世界中から反発を受けたため、全面公正価値会計
は一旦棚上げとせざるを得なくなった。IASC は、金融商品に関する会計基準の必要性に
鑑み、暫定的な基準として国際会計基準 39 号「金融商品：認識及び測定」 (International 
Accounting Standards No. 39 Financial Instruments: Recognition and Measurement, 以下







IAS39 号の置換プロジェクトは、「分類と測定」、「減損」、「ヘッジ会計」の 3 つのフェー
ズに区分され、「分類と測定」に関する規定を定めた IFRS9 号が 2009 年に公表された。
IFRS9 号の特徴は、事業モデル概念の導入と会計処理の簡素化である。具体的には、IAS39
号では4分類であった金融商品の区分を2分類に削減し、資本性金融商品については IAS39
号の売却可能金融資産区分 (Available For Sales, 以下 AFS 区分と記す) のかわりに、取消
不可かつノンリサイクリング FVOCI オプション  (Fair Value through Other 




会 (Financial Accounting Standards Board, 以下 FASB と記す) の共同プロジェクトが進
んでいる。2012 年には、IFRS9 号に関する限定的修正を施した公開草案が公表され、米国
において暫定的に提案されたモデルの規定と合わせるように、負債性金融商品についてリ
サイクリング可能な FVOCI 分類 (Fair Value through Other Comprehensive Income 
Classification, 以下 FVOCI 分類と記す) が新たに提案された。さらに、FASB の提案にお
いては、資本性金融商品のすべてが純損益を通じて公正価値で測定すること (Fair Value 






称する) がある。米国基準はすべての資本性金融商品を FVPL で計上することが提案され



















ベル 1 の公正価値と指している。4 章で取り扱う効率的市場仮説は、半強度の効率性を指
している。さらに、IFRS9 号の「減損」フェーズが未完成であるため、金融商品の「分類
と測定」の規定を中心に議論する。「ヘッジ会計」については 2013 年 11 月に完成したが、
本論文の検討対象外とする。 
本論文の構成としては、2 章では現行会計基準を整理する。3 章では、国際的な金融商










                                                        
1経済的帰結とは、効率的証券市場の理論を考慮した上でも、会計方針の選択は企業価値に影響する









た。公正価値会計導入に際して、当時の企業会計審議会は、1996 年 7 月に金融商品に係る





ある (小宮山, 2003.) 。 
 
 
2006 年 8 月に改正された企業会計基準第 10 号「金融商品に関する会計基準」(以下「金



















































上しなければならない (「金融商品会計に関する Q&A」Q68) 。また、株価が前の決算期
から 50％以上下落した場合などには、下落分を減損処理して損益計算書と貸借対照表に反














国際的な会計基準との調和を目的として、企業会計審議会は、2013 年 6 月に、「国際会
計基準 (IFRS) への対忚のあり方に関する当面の方針」を公表した。そこでは、日本にお
ける 4000 社弱の上場会社がすべてを IFRS 強制適用するのではなく、「個別基準を一つ一
つ検討し、必要があれば一部基準を削除または修正して採択するエンドースメントの仕組
みを設けること」が提案されている。日本において修正削除の対象として検討すべきは、
OCI とリサイクリング、のれんの非償却、減損の戻入れの 3 つである。OCI とリサイクリ
ングは、「会計基準にかかわる基本的な考え方の相違」に関する問題であると指摘されてい
る (万代, 2014.) 。詳しくは 5.3 節で紹介する。 










満期保有投資、③貸付金及び債権、④売却可能金融資産 (AFS) の 4 つに区分される。図
表 2 に示されるように、金融商品の全般的な会計処理は、日本の現行基準とほぼ同じであ
ると考えられる。 





































































































































































































金融商品への全面公正価値会計の最初の提案は、旧 IASC (現 IASB) がカナダ勅許会計
士協会と共同で 1997 年 3 月に公表した DP『金融資産及び金融負債の会計処理』 





















は、証券監督者国際機構 (International Organization of Securities Commissions, 以下
IOSCO と記す)と、IASC が国境を越えた資金調達および世界のどの市場においても上場で
きるように IOSCO によって支持された 1 組の「コア」となる国際会計基準を開発するこ
とに合意していた。これらのコア基準には金融商品の分類と測定に関わる基準も含まれて
いた (IFRS 9 BC6 7) 。したがって、DP1997 が提案していた全面公正価値会計には至らな
かったものの、早急に金融商品に関する会計基準の作成を迫られていた IASC は、保有目
的ベースにもとづく混合属性会計モデルを採用した IAS39 号を開発することとなった。  
以下では、金融商品に関して、全面公正価値会計が提案された論拠を確認する。その論





















 前節で述べたように、現行の IAS39 号は、暫定基準という位置付であり、その見直しが
約束されていた。つまり、IASC は、全面公正価値会計という目標を放棄したわけではな
かった。具体的には、共同作業グループ(Joint Working Group of Standard Setters、以下
JWG と記す) へ受け継ぐかたちで全面公正価値会計を改めて提案して、目標達成に努める
こととなる。 




仏、独、ノルウェー (北欧５ヶ国代表) 、ニュージーランド、日本の会計基準設定主体 (日
本の場合は日本公認会計士協会) および IASC の 9 か国、1 機関が金融商品に関する会計
基準案を作成することを目的に促成した会議体であり、1997 年 10 月に組織された。メン
バーは個人であり、必ずしもメンバーの所属する国の会計基準設定主体の意向を反映した
ものではない (山田, 2001) 。 
JWG が 2000 年 12 月に公表したドラフト基準案「金融商品および類似項目」(Financial 













れなければならないこと (ドラフト基準案 1.5)の 2 点に注目したい。これらの原則は、全
面公正価値会計の正当性を提唱していると思われる。 
















値会計の対象とならなければならないという (ドラフト基準案 2.65) 。全面公正価値会計
において保有目的を排除することが提案されている理由は、保有目的に関する以下の批判

















を生じさせる可能性があるという (ドラフト基準案 A.2A.10) 。 



















3.3 IFRS9 号の公表 
 
本節において、主に 2007-2008 年の間で金融危機と、一連の金融商品会計基準の動き







ことは明白であろう。その危機に対忚するために、2 つの緊急の修正が加えられた (Scott, 
2011. pp.250-253) 。 
第 1 の修正は、IASB と FASB が、市場が非活発的であるときに、公正価値算定に関する
ガイダンスを発表したことである6。 
第 2 の修正は、IASB が IAS39 号を修正し、特定の金融資産の再分類を容認したことで
ある。元々、金融資産の再分類は厳しく制限されていたが、資本市場が混乱しているため















損」、「ヘッジ会計」の 3 つのフェーズに分けられて進行されている。IAS39 号において金
融商品に関する測定方法が多岐にわたり複雑であると指摘されていたため、金融商品に関
する会計処理の複雑性を低減することが IAS39 号の置換プロジェクトの目的である。2008
年公表の DP「金融商品の報告における複雑性の低減」 (Reducing Complexity in Reporting 
Financial Instruments, 以下 DP2008 と記す) では、公正価値が金融商品全般に対する唯
一の測定方法であり、長期的な解決策 (a long-term solution) として提案された。ただし、
公正価値測定に関して、公正価値変動による利益のボラティリティと、未実現損益の開示
という 2 つの課題があげられていた(IASB, 2008. IN10)。 
「分類と測定」フェーズの成果物として、2009 年に、金融資産の規定として IFRS9 号





IAS39 号の置換として開発された IFRS9 号は、金融商品の会計処理の簡素化、株式減損
の実質放棄、事業モデルの導入及び公正価値会計の拡大などが特徴としてあげられる。簡
素化された 2 分類9以外に、取消不能なノンリサイクリング FVOCI オプションも例外とし
て設けている。ノンリサイクリングを採用した理由は、株式の損益は一度だけ認識すべき
であり、また株式が減損対象とならないための配慮があげられる  (秋葉 , 2012b. 











以下では、IFRS9 号の条文を確認しながら、IFRS9 号の特徴を説明していきたい。 
 IFRS9 号の目的は、財務諸表の利用者が、将来 CF の金額、タイミング、および不確実
性を評価するにあたって、目的適合性のある有用な情報を表示する金融資産および金融負










なければならない (IFRS 9 4.1.2) 。 
a) 契約上の CF を回収するために、資産を保有することを目的とする事業モデルに基づ
いて、資産が保有されている (金融資産の管理に関する企業の事業モデル11のテスト)  
b) 金融資産の契約条件により、元本および元本残高に対する利息の支払のみである CF
が特定の日に生じる (金融資産の契約上の CF 特性のテスト)  
CF 特性のテストと事業モデルのテストともに満たさない場合は、原則として FVPL で測
定されることが求められている。ただし、資本性金融商品については、FVOCI オプション
を例外的に認めている。当初認識時に、企業は、IFRS9 号の適用対象に含まれる、売買目
                                                        
10IFRS13 号においては、公正価値は「測定日時点で、市場参加者間の秩序ある取引において、資産
を売却するために受け取るであろう価格または負債を移転するために支払うであろう価格」と定義
している (IFRS13 9) 。 
11企業の事業モデルは、個々の金融商品に関する経営者の意図には左右されないという特徴がある




いう取消不能な選択をすることができる (IFRS 9 5.7.5) 。 
次に、売買目的保有 (held for trading) は以下のいずれかに該当する金融資産または金





















ために、IASB は、一部の投資に係る利得および損失を OCI に区分表示することは、財務
諸表の利用者に有用な情報を提供する可能性があると考えている。それにより、財務諸表
の利用者が、関連する公正価値の変動を容易に識別し、それに従って評価することができ
るようになるためである (IFRS 9 BC 5.23) 。 





論が再燃することが懸念されると指摘されている (加藤, 2014) 。 
したがって、IFRS9 号においても全面公正価値会計には至らず、資本性金融商品である
上場一般株式については、保有目的に忚じて FVPL と FVOCI オプションが容認されてい
る。FVOCI オプションは、売買目的以外で保有している上場一般株式のために設けられて
おり、基本的には IAS39 号における AFS 区分の評価差額を OCI に計上する点と類似して
いる。ただし、実質的な大きな差異がある。それは、取消不可かつノンリサイクリングが

























という目的を達成していないと考えている。つまり IFRS9 号の 6 つの区分12は IAS39 号の
6 つの区分の大幅な改善とは言えないとみている。IAS39 号の区分と同様に、それらの区
分は、すでに複雑な財務報告の領域に対する投資者の理解を妨げることとなると指摘する 
(IFRS 9 DO19 20) 。 
また、IFRS9 号では利益マネジメントの機会の廃止や経営者の保有目的の排除を意図し
た事業モデルを設定するにより、IAS39 号と比べて、目的適合性と比較可能性という財務






なると主張している (IFRS 9 DO1 2 3) 。つまり、全面公正価値会計の支持者にとって、
IFRS9 号は IAS39 号と大差なく、金融商品の分類の数、さらには金融会計基準の質が改善
されていないと捉えられている。加えて、保有目的により分類して測定することは IAS39
号とは変わらない。 
                                                        
























ることを意図している (IFRS 9 BC 4.1) 。 
a. IAS39 号の分類区分の数を削減し、金融資産の測定に関するより明確な論拠を示す。 
b. 公正価値で測定されないすべての金融資産について、IAS39 号の多岐にわたる分類
区分に関連する多くの異なる減損方法に代わる単一の減損方法を適用する。 
c. 金融資産の測定属性を、企業がその金融資産を管理する方法 (事業モデル) および契





























ただし、この債権者の損失 (loss) は、株主の利益 (gain) といえるが、企業の収益 (income 











































                                                        









 前章で確認した通りに、日本基準と IAS39 号では、保有目的にもとづき、売買目的で保
有する場合は FVPL 区分され、AFS (その他有価証券) である場合はリサイクリング可能
な FVOCI 区分される。一方 IFRS9 号では、FVPL と取消不可リサイクリング禁止 FVOCI




共同プロジェクトでは、2012 年に IFRS9 号に限定的修正に関する公開草案 (ED) 「分
類及び測定： IFRS 9 号の限定的修正」  (Classification and Measurement:Limited 
Amendments to IFRS 9, 以下限定修正EDと記す)、および2013年に会計基準更新書案 (公
開草案) 「金融商品 (全般)  (Subtopic 825-10) :金融資産及び金融負債の分類及び測定」
(Accounting Standards Update Financial Instruments—Overall (Subtopic 825-10): 
Recognition and Measurement of Financial Assets and Financial Liabilities (‗proposed 
ASU‘), 以下 ASU825-10 と記す) が公表された。ASU825-10 のコメント期限は 2013 年 5
月 15 日である。 







に関する基本モデルについて、IFRS9 号との差異が解消されている。  









ランス (認識中止) 時に、OCI で計上される公正価値損益の累計額は損益にリサイクルす
ると提案されている (IASB, 2012) 。 
しかし、この新しい FVOCI 分類の適用対象は、負債性金融商品に限られており、金融
資産の契約上の CF 特性のテストに満たさない資本性金融商品には適用できない。資本性
金融商品には IFRS9 号における取消不能のノンリサイクリング FVOCI オプションを適用
する点には変更はない (限定修正 ED 4.1.4) 。 
それでは、なぜ IFRS9 号を限定的に修正する必要があるのであろうか。 
修正の対象範囲が限定されたのは、IASB が、IFRS9 号 (2010 版) は基本的に健全であ
り財務諸表利用者に有用な情報を提供できると考えていることと、すでに IFRS 第 9 号を
適用している企業や適用に向けて相当の準備を進めている企業に対する負担を最小限にす
ることが理由とされている (沖本, 2013.) 。 
沖本 (2013) によると、負債性金融商品だけが修正対象となる理由は 2 つあげられる。 
IFRS9 号では、売買目的ではない資本性金融商品に OCI を通じて公正価値で測定する選
択 (FVOCI オプション) を例外的に認めているが、それ以外の商品には、OCI を通じて公
正価値で測定する区分は設けられておらず、契約上の CF 特性のテストと事業モデルのテ
ストにより、償却原価または FVPL で測定される。そのために、 
①IFRS 第 9 号の事業モデルのテストにより生じる分類の結果 (償却原価または FVPL) 
が限定的すぎて、一部の事業モデルを適切に反映しきれていない可能性がある。また、 
②FASB の暫定モデル (ASU825-10 公表以前の提案モデル) では、負債性金融商品に









ようというものであった (斎藤, 2012.) 。 

















この限定修正 ED に関するコメント募集期間は 2013 年 3 月 28 日までとされており、締
切後 IASB のスタッフによりまとめられたコメントが公表された。以下、限定的修正 ED
に関するコメントレターを紹介していく (IASB, 2013a.) 。 
提案されている負債性金融商品の FVOCI 分類に関して、基本的な立場は、賛成、理論







                                                                                                                                                                        



























ることは否定できない (例えば、AFS 区分をもちいた益出し手法) 。 
最近の動向を見ると、IFRS9 号の修正以外にも、IFRS9 号の強制適用が無限定的延期さ
れていることも注目されている。IFRS9 号が本当に高品質な会計基準であるか、さらには
世界中で支持されているかどうかがまだ問われているのである。元々、2015 年に IAS 39







図表 7 は、現段階における IASB と FASB の共同プロジェクトの産物である限定修正 ED
と ASU825-10 をまとめたものであるが、契約上の CF の特性および事業モデルを評価した
結果に基づけば、FVPL、負債性金融商品に対する FVOCI 分類および償却原価の 3 つの分
類・測定区分になる。重要な差異の 1 つであった FASB 暫定モデルにあった、負債性金融






金融商品を FVPL により測定することを原則とすることが提案されている。IFRS9 号では、
資本性金融商品に関しては、FVPL とノンリサイクリング FVOCI オプションが認められて
いる。IAS39 号と日本基準の場合は、保有目的を通じて、FVPL とリサイクリング可能
FVOCI が認められている。 























































































































(出所：沖本, 201 3.一部抜粋)  
 







 斎藤 (2012) によると、「IAS39 号は事業投資の性質を有するものを公正価値評価したと
きには、その評価差額を純利益から除いて OCI とした上、実現した時に純利益へ振り替え
るリサイクリング処理を定めていた。しかし、純利益を廃止し包括利益に一本化できなか































決されてきた。それでは、なぜ IASB および FASB は全面公正価値会計を繰り返して提案
しているのであろうか。その答えは歴史にある。 
公正価値会計は近年突如として提案されたものではないことは前述のとおりである。公
正価値会計は 1929 年の大恐慌の引き金になったと批判されて、米国においては 1930 年代












 IFRS9 号で用いられている公正価値の定義は IFRS13 号「公正価値測定」に従うもので
ある。IFRS13 号においては、公正価値は「測定日時点で、市場参加者間の秩序ある取引に
おいて、資産を売却するために受け取るであろう価格または負債を移転するために支払う
であろう価格」と定義されている (IFRS13 9) 。 
上野 (2011) によると、IFRS13 号における公正価値概念は米国基準である SFAS 157 号 















で、測定の論理矛盾に陥ることになる。また負債も同じである (上野, 2011.) 。 
出口価格ベースの公正価値概念の体系は、さらにレベル 1、レベル 2 とレベル 3 に分け







する。未上場の株式は検討対象としないため、市場価格以外のレベル 2 とレベル 3 の公正
価値は考慮しない18こととする。本論文で取り上げている上場一般株式の公正価値はすべ
て出口価格であるレベル 1 の公正価値、いわゆる、市場価格とする。 
                                                        





2) を参照するか、あるいは自己算定した価格 (レベル 3) を用いることになるため、未上場の株式
の価格の適切な推定値となるかは信頼できないと思われる。なぜならば、その未上場企業の情報が
その推定値にまったく反映されていない (レベル 2) 、ないしは恣意的主観性が入れる可能性が高









(2010) によると、エンロン事件などの GAAP を歪曲した一連の財務報告のスキャンダル
があったため、SFAS157 号が作られた。また、SFAS157 号と合わせて 2002 年にアメリカ
議会で承認された the Sarbanes-Oxley Act (SOX 法) が公表された。SOX 法の目的は、エ







第 2 のエンロン事件を防ぐために作られていた SFAS 157 号が、市場検証機能を期待して
いるためにマーケットアプローチ (market approach) を重視し、コストアプローチ (cost 










場価格ベースの報告を取り消すまでには至らなかった (King, 2010) 。また、近年の傾向
を見ると、市場検証機能が期待されているため、金融商品の全面公正価値会計だけではな





















節で紹介した Brougham (2012) の意見は負債性金融商品である債券投資に対しては、保
有目的に忚じて、償却原価と公正価値測定を認めるべきであるとしており、また限定的修
正 ED においても、負債性金融商品について FVOCI 分類を提案していた。これは、満期保
有か、途中で売却するかという保有目的が異なれば、異なる価値を有することがありうる





                                                        
20周知のように、2000 年の農業の会計などが挙げられる。 
21使用価値 (value in use) 、交換価値 (value in exchange) および清算価値 (value in liquidation)  
3 つがある。出口ベースの公正価値は交換価値しか重視しない。使用価値は保有者の保有意図に基
づき測定される (based on the owner‘s intentions) 。 
22原文は以下の通りである。…a true estimate of fair value can be developed and disclosed…that 
fundamental premise is deeply flawed; massive efforts by many professionals have failed to 
communicate that valuation involves a vast amount of judgment. Therefore, any fair value 
conclusions are far from precise and perhaps not even reliable. さらに、レベル 3 の公正価値を推定
する際に、さまざまな判断が介入するため、その結果、公正価値は、正確ではなくなり、また信頼
性が全くない場合が起こりうるであろうと指摘している 













ングおよび不確実性の評価に資する情報を指す。IFRS9 号が作成された目的の 1 つは、新
しい金融商品に関する会計基準により、この意思決定有用性ある情報を提供することであ














張されている。Ramanna(2013)はビジネス向けの雑誌である Harvard Business Review に











































半強度の効率的市場とみなされている26。半強度の効率的証券市場 (semi-storing form 
efficient securities market) とは、その市場で取り引きされている証券の価格が、それらの
証券に関連する一般に入手可能なあらゆる情報を完全に反映しているような市場である27 















る (Scott, 2011. pp.278-279) 。 





るか」に関する議論である。効率性の程度は 3 段階に分けられるが、詳細は付録に譲る。 
28完全な情報価値とは、強度の効率的市場において、市場価格が常に本源的価値と等しいことを指
す。 
29原文が以下の通りである。In the short term, the stock market is a voting machine, with its prices 
based on the continually changing opinions of emotional, fickle investor, but in the long haul, the 
market is like a weighing machine, measuring the value of stocks‘ underlying businesses.  































定に与えた功罪についてはいまだ結論が出ていないという (Scott, 2011. pp.278-279) 。し
かし、今後将来において公正価値会計がさらに拡大されることになるとの懸念があること
は否定できない。 



















































し抜く) ことがよくある。その理由としては、ノイズ要素と情報の非対称性の 2 つがあげ




























も公正的な価値34を表していると主張している (Hanlin and Claywell, 2010.) 。 
従来の会計は、実現あるいは実現可能まで収益認識しないが、公正価値会計では、公正
価値が変動すれば、その変動額を損益認識しなければならなくなる。 
このために、株価に関するもう 1 つ重要な問題―ボラティリティが生じることになる。 
確かに、公正価値会計35のもたらすボラティリティが経済的事実をとらえるという範囲
で、財務諸表は企業の直面しているリスクを反映するものであるという議論もできる 











間を通じて上昇するような傾向を持っているかもしれない (Scott, 2006.太田等(訳). 2008. p.112) 。 
34ここの「fair value」は SFAS157 号「fair value」の概念とは別物であり、出口価格ではなく、株式
の内在価値あるいは本源的価値に近いものであって、公正的な価値と訳した。 
35原文は以下の通りである。To the extent that the volatility of current value accounting captures 
economic reality, one can argue that the financial statements should reflect the real risks facing the 















 Hanlin and Claywell (2010) によれば、IASB は株式市場が常に効率的であると仮定し、
上場している株式であれば、その市場価格がいつでも公正的な価値を表していると主張し
ている36と指摘されている。市場が本当に効率的であれば、加えて、公正価値変動分に関














                                                        
36原文は以下の通りである。The IASB presumes that stock markets are efficient and that prices of 





































日本において IFRS が導入される際の重要な論点の 1 つである「OCI とリサイクリング」


















































図表 9 自動車業界国際間の技術提携 
















































































 再度確認するが、米国基準では、AFS 区分を完全になくし、画一的に FVPL 処理が提案
されている。IFRS では、AFS 区分を廃止して、すべて FVPL にしたが、例外的な FVOCI
オプションを設けている。ただし、IASB と FASB の共同プロジェクトで、将来において
撤回されることも懸念されている。日本基準では、FVPL と FVOCI 分類 (その他有価証
51 
 





















 FVPL と FVOCI 分類を設けなければならない理由としては、単純に売買目的保有して
いる株式とそれ以外の保有目的で保有している株式が存在しているため、それらを明確に



























ば、その価格変動を意思決定プロセスに考慮すべきではないという  (Graham, 2003. 




Graham は証券投資の投資目的を投資 (Investment) と投機 (Speculation) に分類して















                                                        
















公正価値評価が投資家をミスリードした不健全な実務と非難されたのである (斎藤, 2010. 
p.67) 。Graham and Dodd (2008. Sixth Edition) のこの画期的な著書の第 1 版は、その大
恐慌直後の 1930 年代に出版されたものである。彼らの主張 (市場価格が唯一の価値評価
手段ではなく、その短期的な市場価格の変動分は重要ではない) も広く受け入れられた。












5.1 節では保有目的に忚じて、その他有価証券の FVOCI で処理する必要性を述べた。本
節においては、リサイクリングの問題を論じる。 



























格を持つ利益にすぎない。その意味で、利益はあくまで 1 つの利益 (実現利益) が想定さ










的を無視し、すべて FVPL で評価するよう要請している。 
FVPL を採用しようが、FVOCI を採用しようが、リサイクリングさえ行われていれば、
いずれの会計処理を採用したとしても、両者の違いは利益認識のタイミングの違いだけで








ケース1 100 60 40 未実現保有損失 売却損失
ケース2 100 120 150 未実現保有利益 売却利益





    ケース2における、会計処理の差異
(借) 現金　150 (貸) 有価証券       120
　   有価証券売却益  30
             OCI     20      損益             20
(借) 現金　150  (貸)　有価証券       120





前期 今期 前期 今期
1) リサイク
ルする方法
0 50 20 30+20
2) リサイク
ルしない方法
0 30 20 30
(出所：石川, 2000. pp.69-7 7  )  
 





























め、公正価値評価の結果として OCI に計上された価格変動分を実現 (株式の売却) 時に利
益に振り替えれば、利益の 2 重認識となるためである。その価格変動分はあくまでウイン
                                                        
42原文は以下の通りである。Under historical cost accounting, net income is the result of the 
matching of costs and revenue, with revenue recognized when it is considered to be 
realized. ...Under fair value accounting, net income shifts towards a report on manager 
stewardship. 
43原文は以下の通りである。Manager stewardship. That is , the manager is charged with the 
opportunity cost of net assets used in the business, and, assuming reasonable reliability, his/her 
success is measured by the firm‘s ability to use these net assets to generate a return over and above 
their opportunity cost. 
57 
 























                                                        
44ウインドフォールとリサイクリングについて、詳しくは斎藤 (2010. pp.100-101) を参照。 
452013 年 6 月の概念フレームワーク DP では、profit or loss (純利益) の重要性も言及しているが、
純利益を排除する姿勢が本当になくなったとはいえない。純利益は IASB の概念フレームワーク上
存在しないのであるから (西川, 2013) 、純利益を排除することが再びに提案される可能性もあろう
かと思われる。 
46費用収益対忚の原則 (principle of matching costs with revenues) は、費用と収益の比較によって
期間損益を計算する損益法のもとにおいて中核となる (安藤等編, p.1158) 。当期純利益が企業活動
による 1 会計期間の正味の成果を指すとすれば、会計利益情報は、事前的には利用者の意思決定に、




























FW 3 章 23 項)、純利益とは「特定期間の期末までに生じた純資産の変動額 (報告主体の所
有者である株主、子会社の尐数株主、及び前項にいうオプションの所有者との直接的な取
引による部分を除く) のうち、その期間中に投資のリスクから解放された投資の成果であ











売買目的有価証券は公正価値評価の対象の 1 つであるが、日本 FW では当該証券の評価
差額は「投資のリスクから解放」されているとしている。すなわち「事業の目的に拘束さ
れず、保有資産の値上りを期待した金融投資に生じる価値の変動は、そのまま期待に見合
う事実として、リスクから解放された投資の成果に該当する」と述べている(日本 FW 4 章











                                                        














































































































                                                        











































が批判されており、IFRS9 号の強制適用も無限定的延期されている。このために IFRS9 号
が（IASB がいうように）高品質の会計基準であるは疑問がもたれるようになった。日本
では、2016 年までに IFRS 適用企業数を増やさなければならないため、IFRS9 号の適用可
能性も重要な課題となると思われる。そこで、本論文では、IFRS9 号を日本に導入する際
IFRS9 号の問題点を検討していくこととした。 























































































強度 (strong form) の効率性は、証券価格がインサイダー情報を含めたあらゆる情報を











常に株式の内在価値、あるいは株式の本源的価値 (fundamental value) と等しい。株式の
本源的価値は、インサイダー情報がまったくないときに49、効率的市場が形成する時価総







(Scott, 2006.太田等(訳). 2008. pp.113-116) がよく用いられる。Beaver は、1966 年から
1968 年の間、シカゴ・デイリー・ニュースで発表されたスポーツ記者ごとの大学対抗フッ
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